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Un paseo matinal por los mercados
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Un paseo matinal por los mercados

Vivimos el dia a dia contigo

W @GsSMBAV @ www.gsmav.es
Valores a cierre de 26/06/2026
EuroStoxx 50 Ibex 35 S&P 500 Nasdaq 100 Shanghai Composite
Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia Ultimo % 1 Dia
6221,55 W -0,73% 1942530 W -0,45% 7354,02 = -0,05% 29118,24 ¥ -1,09% 402727 W -2,26%

El mercado entra en julio sin red clara

Julio arranca con una lectura menos cémoda que la de hace unos dias: el mercado ya no tiene un unico problema
que resolver. La normalizacion parcial del Estrecho de Ormuz ha reducido el riesgo de un shock energético extremo,
pero la prima geopolitica sigue viva. A la vez, la tecnologia digiere una semana dificil, el délar mantiene presion
sobre el sistema y la Reserva Federal limita cualquier rebote demasiado complaciente.

El fin de semana dejo dos sefales: el regreso de los ataques entre Estados Unidos e Iran y el posterior intento de
contencién diplomatica. Ambas partes aceptaron frenar las hostilidades y retomar conversaciones, con Qatar como
sede prevista para una nueva ronda. Eso evita el peor escenario inmediato, pero no repara la confianza perdida. La
reapertura limpia del estrecho ha quedado dafiada. Ahora Ormuz puede seguir funcionando, pero bajo amenaza
recurrente, con interrupciones puntuales, escoltas militares, retrasos en buques y primas de riesgo intermitentes.

El petréleo refleja ese equilibrio inestable. El Brent repunta hacia los 72-73 délares por barril tras la fuerte caida de
la semana pasada, cuando el flujo de petroleros empezé a normalizarse. No es panico, y sigue lejos de los niveles
superiores a 90 dolares vistos en junio. Pero tampoco transmite calma. El mercado ha pasado de descontar un
bloqueo total a valorar un escenario mas complejo: mas oferta regional, aunque con mas dudas sobre la seguridad
del transito y la capacidad de Iran para usar el estrecho como palanca de presién.

Para inflacion y bancos centrales, la lectura es clave. Mientras el crudo se mantenga en estos niveles, el golpe
energético queda contenido, lo que ayuda a los bonos y evita un desanclaje de expectativas. Sin embargo, la
energia aun no puede tratarse como un factor claramente desinflacionista. Un nuevo ataque a un petrolero o una
amenaza creible sobre el trafico maritimo podria devolver el crudo al centro de la narrativa en cuestion de horas.
Por eso los inversores no eliminan la prima de riesgo: solo la reducen.

En renta variable, la sefial mas preocupante vino de la tecnologia. El indice de semiconductores corrigié con fuerza
el viernes y el Nasdaq cerrd su peor semana desde abril. La presion no respondié a una mala noticia concreta, sino
a una acumulacién de dudas. Micron confirmé que la demanda ligada a inteligencia artificial sigue siendo sdlida,
pero el mercado empezd a mirar el otro lado de la ecuacion: cuanto cuesta sostenerla, quién puede trasladar esos
costes y qué compafiias sufrirdn presion en margenes por el encarecimiento de memoria, almacenamiento y
capacidad de computacion.

El cambio importa porque durante meses la inteligencia artificial absorbié casi cualquier tensién macro. Si subian los
tipos, justificaba crecimiento futuro; si aumentaba el riesgo geopolitico, atraia flujos; si el petréleo presionaba la
inflacion, los semiconductores mantenian vivo el apetito por riesgo. La semana pasada mostré que esa proteccion
ya no es automatica. El mercado sigue creyendo en la historia estructural, pero exige beneficios visibles, margenes
defendibles y valoraciones menos dependientes de un escenario perfecto.

Asia ha recogido esa cautela. Japon y Corea del Sur sufrieron por la presion sobre tecnologia y semiconductores,
mientras otras plazas mostraron un tono mas mixto. No hay venta indiscriminada de riesgo, pero si menos
entusiasmo. La dispersion aumenta, sefial de un mercado mas maduro, aunque también mas exigente.

La renta fija tampoco ofrece una sefial limpia. La caida reciente del petréleo alivié algo el tramo largo de la curva
estadounidense, pero la parte corta sigue condicionada por la Fed. La encuesta de Reuters apunta a tipos estables
el resto del ano, mientras los futuros aun incorporan la posibilidad de nuevas subidas. Esa divergencia resume el
debate: los economistas ven una Fed paciente; el mercado, una Fed obligada a reaccionar si inflacion, petréleo o
empleo vuelven a sorprender.

Esta semana, el test sera el empleo estadounidense. Un enfriamiento aliviaria bonos y tecnologia; una nueva
muestra de fortaleza reforzaria a la Fed, al ddlar y la presién sobre activos de duracién. El ddlar endurece
condiciones financieras y pesa sobre emergentes y yen. El oro no funciona como refugio limpio, y Bitcoin confirma
una fase de seleccion, no de liquidez abundante.

*Rentabilidad a fecha de 26/06/2026
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Sectores Factores
Regién Sector %1D % 1M %YTD %1A Region Factor %1D % 1M %YTD %1A
Salud 32% 19,1% Low Volatility  0,0% 0,9% 84% 1522%
Consumo ciclico 1,6% 3,9% Dividend Yield 0,0% = 22% 6,2% 14,4%
Consumo basico 09% 20% 92% 58% Europa Value -06% 24% 82% 22,6%
Utilities 0,8% 4,5% 8,1% 13,1% Growth -0,8% 1,4% 72% 11,9%
T —— Financiero 0,3%  4.2% - 3,3% Momentum -1,1% 1,0% 85% 19,5%
orte América
Materiales -03% 15% 12,7% 18,1% Total Europa -0,5% 1,6% 7,7% 16,7%
Energia -0,4% 19,4% 24,6% Value - 02% 99% 16,8%
Comunicacion -0,5% 16,4% Dividend Yield = 02% 2,7% 10,8% 18,8%
Tecnoldgico -0,9% 14,5% 32,0% Norte América Low Volatility = 0,1% 1,7%  -0,2%
Industriales 17%  38% 17,1% 22,9% Growth -0,4% 4,6% 19,8%
Total Norte América 0,3% -0,5% 7,4% 15,9% Momentum 32,2% 39,3%
Comunicacion 0,8% -T%- Total Norte América -0,7% -0,3% 11,2% 18,9%
Consumo basico 05% 54% 37% 57% Dividend Yield = -0,9% - 12,5% 19,9%
Salud 0,4% 4,4% 22% 14,1% Low Volatility ' -19% -1,5% 146% 18,1%
Utilities 01% 4,0% 150% 26,0% Emergentes Value 20,8% 37,2%
Consumo ciclico -02% 1,3% -2,2% Growth 22,2% 40,5%
Europa
P Materiales -0,5% 11,7% 20,5% Momentum
Financiero -0,8% 45% 6,7% 262% Total Emergentes 26,2%
Energia -1,4% - 16,1% 24,9%
Tecnolégico -1,6% 32% 394% 47,5%
Industriales A7%  -05% 7.7% 13,6% Variacion 1D
Total Europa -0,4% 0,6% 9,0% 16,3% 0.00%
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Energia -0,5% -09%  4,0%
£ . Materiales -1,0% 29,9% -2,00%
mergentes
Salud -1,1%
Comunicacion -1,3%
_ 0,
Consumo ciclico -2,2% 2,26%
Industriales 3.1% 180% 309% | ~2,50%
. X2
Tecnolégico 0,0% < o5 <,,0Q @Q N
(S\:\~ Q:“ Q Q ro)
Total Emergentes 5,0% 4,7% 18,5% oc} S 66'2’ N
& ® N
AN
&
2
C)(‘
GSMA&DB i 2




Renta fija

Duracién Rating
Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A Tipo Nombre %1D %1M %YTD %1A
1-3 afos Europa 0,2% -22% -21% -1,0% . . HY Europa 0,0% 4,3%
Corto plazo P ° . ° 0 High Yield P ° >
1-3 afios USA 0,1% 02% 09% 3,4% HY USA 0,0% 0,1%
Total Corto plazo 0,1% -1,0% -0,6% 1,2% Total High Yield 0,0% 0,2% 1,8% 5,1%
7-10 afos Europa 02% -1,7% -1,2% -0,2% A 0,1% -0,9% 0,0% -1,2%
Largo plazo 7-10 afios USA 0,1% 0,7% 1,0% Investment AA 01% 01% 02% 24%
+10 afios Europa  0,0%  -1,4% -1,0% Grade AAA -1,9% -0,8% 0,0%
+10 afios USA 0,0% BBB -0,7% -0,4% 2,9%
Total Largo plazo 0,1% -0,2% 0,1% 2,5% Total Investment Grade 0,1% -0,8% -0,3% 1,0%
3-5 afios Europa - -21% -2,0% -0,8%
Medio plazo 3-5 afios USA 0,1% 03% 0,6% 3,5%
5-7 afios Europa - -1,9% -1,6% -0,4%
5-7 afios USA 0,1% 05% 0,7% 42%
Total Medio plazo 0,2% -0,8% -0,6% 1,6%
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Principales pares

Divisa

Délar

Euro

Libra
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Principales Criptomonedas

Criptomonedas

Cripto

Bitcoin

Ethereum
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Cardano

Evolucion en el afio

BTC (Cash) DASH. LITE
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¢;Como lo estan haciendo nuestros fondos asesorados?

Gesem W-Health & Sports FI
Primer fondo de deporte en Espafia
ISIN: ES0168799007

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,68 0,32%

Gesem Faro Global High Yield FI

Lo mejor del mercado High Yield en un solo fondo.

ISIN: ES0142046012

Rentabilidad en el afio

1,44%

Valor liquidativo

11,67

Gesem Gestion Flexible FI
Un fondo todoterreno para todo tipo de perfiles.
ISIN: ES0142046004

Rentabilidad en el afio

4—)770/0

Valor liquidativo

12,59

Gesem Conservador Flexible FI

Nuestro fondo para los mas perfiles mas conservadores.

ISIN: ES0142046020

Rentabilidad en el afio

2,94%

Valor liquidativo

10,34
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Gesem Cygnus PP

El plan de pensiones perfecto para los perfiles mas

conservadores.
Codigo DGS: N5213

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

9,86 6,00%

Gesem Agresivo Flexible FI

Un fondo para los menos aversos al riesgo.

ISIN: ES0142046038

Valor liquidativo Rentabilidad en el afio

14,31 4, L:8%
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Mas informacion en nuestra web

28/07/2025

28/07/2025

28/08/2025

28/08/2025

28/09/2025

28/09/2025

28/10/2025

28/10/2025

28/11/2025

28/11/2025

28/12/2025

28/12/2025

28/01/2026

28/01/2026

28/02/2026

28/02/2026

31/03/2026

31/03/2026

30/04/2026

30/04/2026

31/05/2026

31/05/2026



